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Ka ta rzy na  Fi li piak -Pi lar ska*
Wy ce na ka pi ta łu ludz kie go ja ko istot ny aspekt 
funk cjo no wa nia przed się bior stwa
Stresz cze nie
Opra co wa nie  pre zen tu je  de fi ni cje  ka pi ta łu  ludz kie go  oraz  me to dy  i na rzę dzia  po mia -
ru  i wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go.  Na stęp nie  pre zen tu je  się  ar gu men ty  prze ma wia ją ce  za
uję ciem  ka pi ta łu  ludz kie go  ja ko  ak ty wa  przed się bior stwa,  a tak że  przy kład  wy ce ny  ka pi -
ta łu  ludz kie go  mo de lo we go  pra cow ni ka,  któ ra  sta no wi  pod sta wę  do  wy ka za nia  wpły wu
te goż  ak ty wa  na  aspekt  fi nan so wy  przed się bior stwa.
Wpro wa dze nie
Współ cze sne  za rzą dza nie  przed się bior stwem  jest  bar dzo  trud ne  z po wo du  oto cze -
nia,  któ re  zmie nia  się  szyb ko,  burz li wie  i jest  trud ne  do  prze wi dze nia.  Me ne dże ro wie  po -
win ni  zwró cić  szcze gól ną  uwa gę  na  ak ty wa  nie ma te rial ne,  któ re  po sia da ją  ogrom ną  war -
tość,  mi mo  iż  nie  jest  ona  wy ka zy wa na  w spra woz da niu  fi nan so wym.  Jed nym  z ak ty -
wów,  któ ry  ma  wpływ  na  roz wój  przed się bior stwa  jest  ka pi tał  ludz ki.  Czę sto  w li te ra tu -
rze i świe  cie biz  ne  su po  ja  wia się py  ta  nie, ile wart jest czło  wiek?
Wy ce na  ka pi ta łu  ludz kie go  to  te mat  pod da wa ny  pod  dys ku sję  przez  wie lu  au to rów,
szcze gól nie  w sy tu acji,  kie dy  przed się bior stwa  bu du ją  swo ją  prze wa gę  kon ku ren cyj ną
na  za so bach  nie ma te rial nych.
Ce lem  opra co wa nia  jest  za pre zen to wa nie  wy bra nych  me tod  i na rzę dzi,  za  po mo cą
któ rych  moż na  do ko nać  po mia ru  i wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  oraz  wska za nie,  o ile  by -
ła by  wyż sza  war tość  przed się bior stwa,  gdy by  war tość  ka pi ta łu  ludz kie go  by ła  uję ta
w spra woz da niu  fi nan so wym. Ana li zy  do ko na ne  zo sta ną  w opar ciu  o kra jo wą  oraz  za gra -
nicz ną  li te ra tu rę  przed mio tu.
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*  Mgr,  dok to rant ka,  Uni wer sy tet  Eko no micz ny  w Kra ko wie.1.  Ka pi tał  ludz ki  a ka pi tał  in te lek tu al ny
Ka pi tał  ludz ki,  ka pi tał  in te lek tu al ny  to  po ję cia,  któ re  na  co  dzień  by wa ją  uży wa ne
wy mien nie,  jed nak  po wszech nie  wia do mo,  iż  nie  są  to  po ję cia  toż sa me.  Dla te go  na le ży
chwi  lę po  świę  cić te  mu, czym te dwa po  ję  cia róż  nią się od sie  bie i ja  ki zwią  zek wy  stę  pu  -
je  mię dzy  ni mi.  Ka pi tał  każ dej  or ga ni za cji  skła da  się  ele men tów  trwa łych  i nie trwa łych.
Ele men ty  trwa łe  sta no wią  ele men ty  fi nan so we  i po zo sta łe  ma te rial ne  war to ści,  na to miast
ele men ty  nie trwa łe,  czę sto  de fi nio wa ne  ja ko  nie ma te rial ne,  sta no wią  ka pi tał  in te lek tu al -
ny  przed się bior stwa.  O ile  de fi ni cja  trwa łych  ele men tów  ka pi ta łu,  ja kim  dys po nu je  or ga -
ni za cja  nie  bu dzi  więk szych  wąt pli wo ści,  to  de fi ni cja  ka pi ta łu  in te lek tu al ne go  i ka pi ta łu
ludz kie go  po wo du je  pew ne  roz bież no ści.  Ka pi ta łem  in te lek tu al nym  przed się bior stwa  na -
zy wa my  ele men ty  udo ku men to wa ne  i na ma cal ne,  ta kie  jak:  pa ten ty,  li cen cje  i zna ki  to -
wa ro we  oraz  skład ni ki  „nie na ma cal ne”,  ta kie  jak:  ka pi tał  ludz ki,  ka pi tał  struk tu ral ny,
dzie lą cy  się  na  ka pi tał  kon su men tów  i ka pi tał  or ga ni za cji.  L.  Edvins son  de fi niu je  ka pi tał
in te lek tu al ny  ja ko  róż ni cę  mię dzy  war to ścią  ryn ko wą  przed się bior stwa  i ka pi ta łem  fi -
nan so wym  (war to ścią  księ go wą).  Po dob ną  struk tu rę  ka pi ta łu  in te lek tu al ne go  pro po nu ją
J.  Ro os,  G.  Ro os  i N.C.  Dra go net ti  w pu bli ka cji  za ty tu ło wa nej  „In tel lec tu al  Ca pi tal  –  Na -
vi ga ting  the  New  Bu si ness  Land sca pe”. War tość  przed się bior stwa  skła da  się  z ka pi ta łu  fi -
nan so we go  oraz  ka pi ta łu  in te lek tu al ne go,  a ten  z ko lei  dzie li  się  na  ka pi tał  ludz ki  i struk -
tu ral ny.  Pro po no wa ny  mo del  przed sta wia  rys.  1.  Ta kie  po dej ście  do  ka pi ta łu  in te lek tu al -
ne go  umoż li wia  wy dzie le nie  ob sza ru  „my ślą ce go”,  ja ki  sta no wi  ka pi tał  ludz ki  oraz  „nie -
my ślą ce go”  –  ka pi ta łu  struk tu ral ne go.  Jak  wi dać  na  pod sta wie  pro po no wa ne go  mo de lu
ka pi tał  ludz ki  sta no wi  ele ment  ka pi ta łu  in te lek tu al ne go  przed się bior stwa,  za tem  je go  po -
miar,  a w kon se kwen cji  wy ce na  po win na  być  wy ko ny wa na  po dob nie  jak  wy ce na  in nych
ele men tów  war to ści  or ga ni za cji.  Istot ną  prze szko dą  we  wła ści wym  uję ciu  ka pi ta łu  ludz -
kie  go jest kwe  stia roz  dzie  le  nia pra  cow  ni  ków od ich wie  dzy. Czę  sto mó  wi się, że to, co
czy ni  ka pi tał  ludz ki  uni kal nym,  to  w od róż nie niu  od  ma szyn  czy  go tów ki  co dzien ne  wy -
cho dze nie  po  po łu dniu  przez  bra my  fir my,  w któ rej  jest  za trud nio ny  (Boch niarz,  Gu ga -
ła,  2005:  16).  War to  w tym  miej scu  za uwa żyć  nie co  in ne  po dej ście,  trak tu ją ce  czło wie -
ka nie ja  ko za  sób, lecz ja  ko no  śnik te  goż za  so  bu. Za  tem czło  wiek jest dys  po  nen  tem, wła  -
ści cie lem  za so bu  (Sta niew ski,  2008:  20).
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dla te go  iż  w pro ce sie  tym  bio rą  udział  przy naj mniej  dwie  jed nost ki,  a mia no wi cie  pra cow -
nik  i przed się bior stwo.  Pra cow ni cy  mo gą  na być  umie jęt no ści  po przez  edu ka cję,  do kształ -
ca nie  po za  miej scem  pra cy  lub  do świad cze nie  na by te  przy  wy ko ny wa nej  pra cy.  Fir my,
któ re  chcą  zwięk szyć  war tość  fir my  po przez  wzrost  umie jęt no ści  pra cow ni ków,  mo gą
wy ko rzy stać  dwie  stra te gie:  „wy two rzyć”  je  w fir mie  lub  „na być”  te  umie jęt no ści  na  ryn -
ku (Sta  niew  ski, 2008: 67–72)1. Ka  pi  tał ludz  ki, któ  ry zo  stał na  by  ty przez fir  mę na ryn  ku,
obej mu je  aku mu la cję  na kła dów  in dy wi du al ne go  pra cow ni ka  i na kła dów  do ko na nych
przez  po przed nie go  pra co daw cę  dla  zwięk sze nia  je go  umie jęt no ści.  Ka pi tał  ludz ki  po -
wsta ją cy  w fir mie  zwięk sza  war tość  wcze śniej szych  in we sty cji  do ko na nych  przez  pra -
cow ni ka  oraz  po przed nie go  pra co daw cę.  In we sty cje  w ka pi tał  ludz ki  róż nią  się  też  od
in nych  ak ty wów  fir my  tym,  że  pra cow ni cy  mo gą  zre zy gno wać  z pra cy  i odejść  z or ga ni -
za cji  ze  swym  spe cy ficz nym  ka pi ta łem.  Jak  za tem  wi dać,  pro ble ma ty ka  po dej mo wa nia
de cy zji  do ty czą cych  ka pi ta łu  ludz kie go  jest  swo ista  i róż ni  się  od  po dej mo wa nia  de cy zji
do ty czą cych  ka pi ta łu  ludz kie go  w za kre sie  in nych  wy mier nych  i nie wy mier nych  ak ty -
wów.
2.  Me to dy  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go
Pierw szą  przed sta wia ną  me tod  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  bę dzie  tech ni ka  za pro po -
no wa na  w 1975  r.  przez  E.  Flam holt za  w pra cy  za ty tu ło wa nej  „Hu man  Re so ur ce Ac coun -
ting”  i na zwa na  mo de lem  zdys kon to wa nych  stru mie ni  przy cho dów  (Fitz -Enz, 2001: 120).
Zgod nie  z tym  mo de lem,  je że li  or ga ni za cja  jest  w sta nie  okre ślić  z du żą  do zą  praw -
do po do bień stwa,  jak  dłu go  bę dzie  pra co wa ła  da na  jed nost ka  oraz,  ja kie  sta no wi ska  w to -
ku  swo jej  ka rie ry  bę dzie  zaj mo wa ła,  to  zdys kon to wa ny  stru mień  go tów ki  (ang.  Pre sent
Va lue, PV),  któ ry  jest  moż li wy  do  przy pi sa nia  kon kret ne mu  sta no wi sku  czy  sta no wi -
skom,  ja kie  bę dzie  zaj mo wał  pra cow nik,  da dzą  po  zsu mo wa niu  bie żą cą  war tość  ak ty -
wów  net to  da ne go  pra cow ni ka.  Za sto so wa nie  tej  me to dy  wy ma ga  po sia da nia  wie dzy,  co
do  cza su  obej mo wa nia  przez  pra cow ni ka  na stę pu ją cych  po  so bie  sta no wisk,  po nad to  na -
le ży  wy ka zać  się  wie dzą,  co  do  praw do po do bień stwa  odej ścia  z fir my  pra cow ni ka  na  po -
szcze gól nych  sta no wi skach.  Po sia da nie  ta kiej  wie dzy  w szyb ko  zmie nia ją cych  się  wa run -
kach  na  ryn ku,  nie ste ty  jest  rze czą  nie zwy kle  trud ną.  Pew ną  wąt pli wość  bu dzi  fakt,  za -
ło że nia  a prio ri ide al ne go  do pa so wa nia  jed nost ki  do  po wie rza nych  jej  sta no wisk  oraz
nie uwzględ nie nie  okre sów  do sto so wa nia  –  szko leń,  do  no wych  wa run ków  pra cy,  ja kie
wią żą  się  ze  zmia ną  sta no wisk.  Mo del  ten  jest  moż li wy  do  za sto so wa nia  je dy nie  w ma -
łych,  śred nich  przed się bior stwach  i to  o sta bil nej  struk tu rze  or ga ni za cyj nej  i przy cho -
dach.  Za sto so wa nie  oma wia ne go  mo de lu  w in nych  przy pad kach  skut ku je  ko niecz no ścią
sto so wa nia  uśred nień,  co  w re zul ta cie  po wo du je  za cie ra nie  róż nić  mię dzy  po szcze gól ny -
mi  pra cow ni ka mi,  a to  z ko lei  mo że  skut ko wać  nie wie dzą,  co  do  rze czy wi stej  ich  war to -
ści  dla  przed się bior stwa.  Nie mniej  jed nak  wy ko rzy sta nie  tej  me to dy  do  war to ścio wa nia
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1 Peł niej sze  uję cie  pro ble mu  sta no wi  opi sa ny  przez  M.  Sta niew skie go  mo del  ar chi tek tu ry  za rzą dza -
nia  za so ba mi  ludz ki mi.ka pi ta łu  ludz kie go  świad czyć  mo że  o ja ko ści  pro ce sów  alo ka cyj nych  i mo ty wa cyj nych
(Lip ska,  Król,  Wasz czak,  Sa to ła,  2008:  83).
Ko lej nym  oma wia nym  spo so bem  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  jest  me to da  kosz tów
hi sto rycz nych.  Jest  ona  pod sta wo wą  me to dą  ra chun ku  na kła dów  na  za so by  ludz kie,  wy -
ko rzy stu je  kon cep cję  kosz tu  hi sto rycz ne go  po nie sio ne go  na  na by cie  i wy kształ ce nie  pra -
cow ni ków.  Do  kosz tów  tych  za li cza  się  re kru ta cję,  se lek cję,  za trud nie nie,  szko le nia  oraz
przy go to wa nie  pra cow ni ka  do  no we go  sta no wi ska  pra cy.  Kosz ty  tych  na kła dów  we dług
tej  me to dy  moż na  po dzie lić  na  kosz ty  po zy ska nia  i do kształ ca nia.  Pod sta wo wym  za ło że -
niem  tej  me to dy  jest  po trak to wa nie  za so bu  ludz kie go  jak  in ne go  za so bu  fir my. Ta kie  uję -
cie  da je  sto sun ko wo  do bre  od wzo ro wa nie  war to ści  eko no micz nej  w tym  sen sie,  że  to  ry -
nek  okre śla  war tość  od two rze nia  tych że  za so bów  w przed się bior stwie.  Nie  mniej  jed nak
po dej ście  to  mo że  być  trak to wa ne  ja ko  su biek tyw ne,  po nie waż  ka dra  za rzą dza ją ca  ma
moż li wość  przy pi sy wa nia  war to ści  po szcze gól nym  ele men tom  kosz tu  od two rze nia. War -
tość  za so bu  ludz kie go  osza co wa na  przy  po mo cy  te go  mo de lu  mo że  za tem  róż nić  się  od
rze czy wi stych  war to ści  od two rze nia  ka pi ta łu  ludz kie go. 
Za pre zen to wa ne  me to dy  po mia ru  ka pi ta łu  ludz kie go  or ga ni za cji  pre zen tu ją  od mien -
ne  po dej ścia  do  sza co wa nia  war to ści  ka pi ta łu,  pierw sza  ba zu je  na  okre śle niu  przy szłych
ko rzy ści  z za trud nie nia  pra cow ni ka,  czy li  wią że  się  z efek tyw no ścią  pro ce su  re kru ta cji
oraz  wła ści wej  ich  alo ka cji  za rów no  w te raź niej szo ści,  jak  i przy szło ści.  Dru ga  zaś  me -
to da  opie ra  się  za  za ło że niu,  że  im  więk sze  na kła dy  zo sta ją  po nie sio ne  na  pra cow ni ka,
tym  więk sze  ko rzy ści  ge ne ru je  fir ma  w okre sie  je go  za trud nie nia.  Mo del  wy ce ny  przy  po -
mo cy  kosz tów  hi sto rycz nych  nie  wy klu cza  po nad to  czer pa nia  ko rzy ści  z za so bów  ludz -
kich  na wet  przy  nie efek tyw nym  pro ce sie  za rzą dza nia  ni mi. 
Ko lej na  z oma wia nych  me tod  ba zu je  na  kosz cie  od two rze nia  za so bów  ludz kich.  Za -
sa dza  się  ona  na  mo de lu  opar tym  na  kosz cie  od two rze nia  za so bów  ludz kich,  ja kie  mu sia -
ło by  po nieść  przed się bior stwo,  gdy by  mu sia ło  za stą pić  obec nie  za trud nio ne go  pra cow -
ni ka.  Trzy  pod sta wo we  ele men ty,  któ re  skła da ją  się  na  kosz ty  od two rze nia  sta no wi ska
pra cy,  to:  koszt  po zy ska nia,  kosz ty  do kształ ca nia  oraz  kosz ty  odej ścia.  Kosz ty  odej ścia
zwią za ne  są  z kosz ta mi  po no szo ny mi  przez  fir mę  w re zul ta cie  odej ścia  z fir my  pra cow -
ni ka  za trud nio ne go  na  da nym  sta no wi sku  (Do bi ja,  2003:  132).  Kosz ty  te  moż na  roz pa -
try wać  ja ko  bez po śred nie  i po śred nie.  Za sto so wa nie  tej  me to dy  po mia ru  po sia da  pew ną
za le tę,  a mia no wi cie  da je  do bre  od wzo ro wa nie  w war to ści  eko no micz nej  kosz tów  za so -
bów  ludz kich  w tym  sen sie,  że  to  ry nek  jest  pod sta wą  okre śle nia  war to ści  od two rze nia  za -
so bów  w fir mie.  Mia ra  ta  jed nak  mo że  być  uzna na  za  su biek tyw ną,  po nie waż  za rzą dza -
ją cy  mo gą  przy pi sy wać  po szcze gól nym  ele men tom  mo de lu  róż ne  war to ści  uzna ne  przez
nich za koszt od  two  rze  nia (Do  bi  ja, 2003: 134).
Na stęp ną  z pre zen to wa nych  w li te ra tu rze  me tod  jest  kon cep cja  kosz tów  al ter na tyw -
nych za  pro  po  no  wa  na przez J.S. He  ki  mian i J.G. Jo  nem (1967: 108). Opie  ra się na za  ło  -
że niu  po mia ru  kosz tu  utra co nych  moż li wo ści.  Jej  twór cy  pod kre śla li  zna cze nie  umie jęt -
no ści  me ne dże rów  w pla no wa niu  za po trze bo wa nia  na  za so by  ludz kie  przez  or ga ni za cję.
Pod sta wą  wy ce ny  jest  koszt  al ter na tyw ny  usta la ny  na  pod sta wie  pro ce su  kon ku ren cji  we -
wnątrz  fir my.  Zgod nie  z tą  me to dą  za rzą dza ją cy  bę dą  się  li cy to wać  o war to ścio wych  pra -
cow ni ków  pra cu ją cych  do  tej  po ry  w in nych  od dzia łach,  a po nie waż  mak sy mal na  war -
tość  ofe ro wa na  przez  me ne dże ra  ogra ni cza na  jest  przez  spo dzie wa ne  ko rzy ści,  ja kie  bę -
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wi nien  zo stać  uzna ny  za  naj efek tyw niej  wy ko rzy stu ją ce go  usłu gi  ofe ro wa ne  przez  pra -
cow ni ka.  Ce na,  ja ką  skłon ny  był by  za pła cić  za  da ne go  pra cow ni ka  za rzą dza ją cy  mo że  być
trak to wa na  ja ko  war tość  na kła dów  w ro zu mie niu  kosz tów  al ter na tyw nych.  Za sto so wa nie
tej  me to dy  z jed nej  stro ny  po zwa la  na  wy ce nę  ka pi ta łu  ludz kie go,  z dru giej  po zwa la  oce -
nić  umie jęt no ści  i wie dzę  za rzą dza ją cych,  jed nak  po sia da  ona  pew ne  ogra ni cze nia.  Wy -
klu cza  ona  bo wiem  pra cow ni ków  nie  uzna wa nych  za  klu czo wych  dla  funk cjo no wa nia
or ga ni za cji,  a po nad to  bu dzi  pew ne  za strze że nia  mo ral ne  do ty czą ce  kwe stii  sa mej  li cy -
ta cji.
Ostat nią  z pre zen to wa nych  me tod  jest  mo del  wy ce ny  opar ty  na  teo rii  war to ści  ja ko
tła  roz wa żań  dla  po mia ru  in dy wi du al ne go  ka pi ta łu  ludz kie go  (Do bi ja,  1998:  83–92).  Mo -
del  po mia ru  ka pi ta łu  ludz kie go  okre ślo ny  jest  w tym  przy pad ku  na stę pu ją co:
H(T) = K + E + D(T).
Su ma  ka pi ta łu  H(T),  czy li  mie rzal na  war tość,  któ rą  moż na  przy pi sać  pra cow ni ko wi  skła -
da  się  ze  ska pi ta li zo wa nych  kosz tów  utrzy ma nia  (K),  kosz tów  pro fe sjo nal nej  edu ka cji
(E)  i do świad cze nia  D(T)  mie rzo ne go  za  po śred nic twem  krzy wej  ucze nia  Q(T),  opi sa ne -
go  na stę pu ją cą  funk cją:
Q(T) = 1 – T
gdzie: w –  pa ra metr  ucze nia,  T – licz  ba lat pra  cy.
Ka pi tał  ludz ki  i in te lek tu al ny  mo że  być  roz pa try wa ny  oraz  mie rzo ny  z punk tu  wi dze -
nia  oso by  wła ści cie la  lub  jed nost ki  or ga ni za cyj nej,  ja ko  wła ści cie la  na kła dów  ge ne ru ją -
cych  swo isty  ka pi tał  in te lek tu al ny.  Jed nak  w każ dym  przy pad ku  pro ble ma ty ka  wią że  się
z oso bą  za trud nio ne go  w or ga ni za cji.  Pod sta wą  sfor mu ło wa nia  po wyż sze go  mo de lu  by -
ła  przy ję ta  de fi ni cja  ka pi ta łu  uwzględ nia ją ca  je go  abs trak cyj ne  i dy na micz ne  wła ści wo -
ści.
Ka pi tał  jest  war to ścią  środ ków  eko no micz nych  ska pi ta li zo wa nych  w za so bach  na tu -
ral nych,  ludz kich  i rze czo wych  przy  sto pie  ka pi ta li za cji  wła ści wej  dla  da ne go  śro do wi -
ska  spo łecz no -eko no micz ne go2.  War tość  eko no micz na  mu si  być  za wsze  mie rzo na
z uwzględ nie niem  mo men tu  cza su  (co  wy ni ka  z nie ro ze rwal nych  wię zi  mie dzy  ka te go -
rią  ka pi ta łu  i war to ści),  tak  więc  ka pi tał  mie rzy  się  al bo  war to ścią  te raź niej szą  al bo  przy -
szłą  w za leż no ści  od  punk tu  wyj ścia  i pro ble mu  bę dą ce go  przed mio tem  ra chun ku.  Pro -
ble my  in we sty cyj ne,  oce nę  pro jek tów  no wych  przed się wzięć  do ko nu je  się  sto su jąc  ra chu -
nek  dys kon to wy  stru mie ni  przy szłych  wpły wów.  War tość  ka pi ta łu  ludz kie go,  któ ry  two -
rzy  się  po cząt ko wo  w go spo dar stwie  do mo wym  (w ro dzi nie)  mu si my  mie rzyć  ja ko  war -
to ści  przy szłe  przy  za sto so wa niu  ka pi ta li za cji  na kła dów,  do cho dząc  tak że  do  war to ści  te -
raź niej szej,  ja ko  że  punk tem  wyj ścia  jest  mo ment  z prze szło ści.
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2 M.  Do bi ja,  Pła ce  ja ko  sto pa  zwro tu  na  ka pi ta le  ludz kim.  Isto ta  pła cy  go dzi wej, www.univ.rze  szow.
pl/nie row no sci/wy kla dy/47.doc3. Ana li za  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  me to dą  kosz tów  hi sto rycz nych
Dla  bliż sze go  zo bra zo wa nia  jak  czyn nik  ludz ki  jest  waż ny  dla  or ga ni za cji  do ko na no
ana li zy  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  wy ko rzy stu jąc  me to dę  kosz tu  hi sto rycz ne go.  Jak  już
wspo mnia no  we  wcze śniej szych  roz wa ża niach  me to da  ta  wy ko rzy stu je  na kła dy,  ja kie
przed się bior stwo  po no si  przy  na by ciu  i wy kształ ce niu  prze ciw ni ków  w okre ślo nym  cza -
sie.  Do  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  mo de lo we go  pra cow ni ka,  przy ję to  prze dział  cza so wy
od dnia za  trud  nie  nia, tj. od 01.01.2005 r. do dnia 31.12.2008 r., czy  li dnia za  mknię  cia
ostat nie go  ro ku  roz li cze nio we go.  Ze sta wie nie  kosz tów  zwią za nych  z za trud nie niem  (re -
kru ta cją,  za trud nie niem  i szko le nia mi)  pra cow ni ka  w okre sie  od  01.01.2005  r.  do
31.12.2008  r.  przed sta wio no  w ta be li  1.
Wta be li  1  za pre zen to wa no  spo sób  ob li cza nia  war to ści  mo de lo we go  pra cow ni ka  usta -
lo nej  na  dzień  31.12.2008  r.  Me to da  ob li cze nia  uwzględ nia  na kła dy  po no szo ne  przez
przed się bior stwo  w po szcze gól nych  la tach  za trud nie nia  te go  pra cow ni ka  z uwzględ nie -
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Ta be la  1.  Wy ce na  ka pi ta łu  ludz kie go  przy  wy ko rzy sta niu  me to dy  kosz tów  hi sto rycz nych  na  dzień
31.12.2008 r.
Źró dło:  Opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie:  Boch niarz,  Gu ga ła,  2005:  23–24.
Da ta  za trud nie nia  mo de lo we go  pra cow ni ka 01.01.2005
NA KŁA DY  NA  RE KRU TA CJĘ  ZA STĘP CY  MO DE LO WE GO  PRA COW NI KA
KOSZ  TY RE  KRU  TA CJI  SEG MEN TO WEJ  PO NIE SIO NE  PRZEZ  FIR MĘ 15 000 zł
KOSZ  TY  PO NIE SIO NE  PRZEZ  SPE CJA LI STÓW  HR 
(KOSZ  TY  SE LEK CJI  KAN DY DA TÓW) 
2400 zł
ROCZ NE WY NA GRO DZE NIE  BRUT TO  MO DE LO WE GO  PRA COW NI KA
WY NA GRO DZE NIE  STA ŁE 86 000 zł
WY NA GRO DZE NIE  ZMIEN NE 20 000 zł
ŚWIAD CZE NIA  DO DAT KO WE 6000 zł
NA KŁA DY  NA  SZKO LE NIA  I ROZ WÓJ  MO DE LO WE  PRA COW NI KA
ADA PTA CJA  3000 zł






MAK SY MAL NY  CZAS  AMOR TY ZA CJI  PO NIE SIO NYCH  NA KŁA DÓW 8 lat
STO PA  DYS KON TO WA  6%
KAL KU LA CJA  OBEC NEJ WAR TO ŚCI  PO NIE SIO NYCH  NA KŁA DÓW
WY SZCZE GÓL NIE NIE WAR  TOŚĆ 
HI STO RYCZ NA
WAR  TOŚĆ 
OBEC NA
KOSZT 
KA PI TA ŁU
NA KŁA DY  PO NIE SIO NE  OGÓ ŁEM W 2004  r. 17 400 zł 8 700 zł 4 567 zł
NA KŁA DY  PO NIE SIO NE  OGÓ ŁEM W 2005  r. 115 000 zł 71 875 zł 21 969 zł
NA KŁA DY  PO NIE SIO NE  OGÓ ŁEM W 2006  r. 116 000 zł 87 000 zł 14 337 zł
NA KŁA DY  PO NIE SIO NE  OGÓ ŁEM W 2007  r. 120 000 zł 110 500 zł 7 200 zł
NA KŁA DY  PO NIE SIO NE  OGÓ ŁEM W 2008  r. 115 600 zł 115 600 zł 0z ł
OGÓ ŁEM 484 000 zł 393 675 zł 48 073 zł
WAR  TOŚĆ PRA  COW  NI  KA MO  DE  LO  WE  GO NA DZIEŃ 31.12.08 r.: 441 748 złniem  ośmio let nie go  cza su  amor ty za cji  i sto py  dys kon ta  rów nej  6%.  War tość  ka pi ta łu
ludz kie go  mo de lo we go  pra cow ni ka  sta no wi  zsu mo wa na  war tość  obec na  oraz  zsu mo wa -
ne  kosz ty  ka pi ta łu.
War tość  ka pi ta łu  ludz kie go,  czy li  war tość  ka pi ta łu  ucie le śnio ne go  w ak ty wach  (za -
so bach  ludz kich)  bę dzie  utrzy my wa na  (za cho wa na),  pod  wa run kiem,  że  ak ty wa  bę dą  ge -
ne ro wa ły  stru mień  wpły wów,  któ re  przy nio są  wy star cza ją cy  wskaź nik  zwro tu.  Sto pa
zwro tu  nie  po win na  być  niż sza  od  wskaź ni ka  ka pi ta li za cji.  Ina czej  war tość  ka pi ta łu  ob -
ni ży  się  i bę dzie  niż sza  niż  war tość  je go  hi sto rycz ne go  kosz tu.  To  jest  rów nie  istot na  ce -
cha  ka pi ta łu,  któ rą  spo ty ka  się  w prak ty ce,  mię dzy  in ny mi  przy  wy ce nie  war to ści  firm.
Je śli  przy  pra wi dło wej  wy ce nie  me to dą  do cho do wą  war tość  jed nost ki  jest  niż sza  od  war -
to ści  księ go wej  ka pi ta łu  (war tość  hi sto rycz na),  to  zna czy,  że  tem po  ge ne ro wa nia  zy sków
jest  zbyt  ni skie  w sto sun ku  do  po zio mu  wła ści we go  w da nych  wa run kach  spo łecz no -eko -
no micz nych.
4.  Ka pi tał  ludz ki  a spra woz da nia  fi nan so we
Za so by  ludz kie  w no wej  eko no mii  sta ły  się  kry tycz nym  za so bem  fir my.  Me ne dże ro -
wie,  kon sul tan ci,  dzien ni ka rze  czę sto  pod kre śla ją,  że  za so by  ludz kie  to  pod sta wo wy  ka -
pi tał  fir my.  Księ go wi  są  jed nak  ostroż ni  w uj mo wa niu  in for ma cji  o tych  za so bach  w przy -
go to wy wa nych  przez  nich  spra woz da niach  fi nan so wych  (Do bi ja,  2003:  122).  Kwe stia,
któ ra  bu dzi  naj wię cej  wąt pli wo ści,  to  kla sy fi ka cja  za so bów  ludz kich  (kosz ty  czy  ak ty wa).
Wie lu  uczo nych  uzna je  za so by  ludz kie  ja ko  źró dło  eko no micz nych  ko rzy ści  dla  fir my.  R.
Brum  met, E. Flam  holtz i W. Py  le (1968: 218) ar  gu  men  tu  ją, że kosz  ty za  so  bów ludz  kich
mo gą  być  za kla sy fi ko wa ne  ja ko  ak ty wa,  po nie waż  po no szo ne  są  w ce lu  osią gnię cia  przy -
szłych  ko rzy ści:  „Pod sta wo we  kry te rium  okre śla ją ce,  czy  na kład  po wi nien  być  ak ty wo -
wa  ny, czy też uzna  ny za koszt od  no  si się do świad  cze  nia przy  szłych usług. Za  tem na  kła  -
dy  na  za so by  ludz kie,  któ re  są  na by wa ne  prze  fir mę  w ce lu  uzy ska nia  usług  z za mia rem
osią gnię cia  przy szłych  ko rzy ści,  mo gą  być  za kwa li fi ko wa ne  ja ko  ak ty wa  lub  kosz ty,  je -
śli  ko rzy ści  od no szą  się  do  przy szłych  okre sów,  po win ny  być  trak to wa ne  ja ko  ak ty wa”.
Ko lej ny  pro blem  po ja wia  się  w sto sun ku  do  pra wa  wła sno ści.  Wia do mo,  bo wiem  że  lu -
dzi  nie  moż na  ku pić,  sprze dać  tak  jak  w przy pad ku  ak ty wów  ma te rial nych.  De fi ni cja,  ja -
ką  pro po nu je  A.  Pocz tow ski  (2007:  41)  wy da je  się  roz wią zy wać  ten  pro blem,  „ka pi tał
ludz ki  obej mu je  ogół  cech  i wła ści wo ści  ucie le śnio nych  w lu dziach  (wie dza,  zdol no ści,
zdro wie,  mo ty wa cja,  war to ści),  któ re  ma ją  okre ślo ną  war tość  oraz  sta no wią  źró dło  przy -
szłych  do cho dów  za rów no  dla  pra cow ni ka  –  wła ści cie la  ka pi ta łu  ludz kie go,  jak  i dla  or -
ga ni za cji  ko rzy sta ją cej  z te goż  ka pi ta łu  na  okre ślo nych  wa run kach”.  Wa run ki  ko rzy sta -
nia,  o któ rych  mo wa  w po wyż szej  de fi ni cji  mo że  wy zna czyć  za rów no  or ga ni za cja,  jak
i pra cow nik,  na  przy kład  pod czas  kon stru owa nia  umo wy  o pra cę,  czy  usta le niu  za kre su
obo wiąz ków,  ja kie  wy ni ka ją  ze  sto sun ku  pra cy.  E.  Flam holtz  (1985:  51)  w jed nej  z swych
prac po  da  je, że „to nie lu  dzie sa  mi w so  bie są ak  ty  wem ludz  kim w fir  mie, ale na  kła  dy,
któ re  w nich  się  ka pi ta li zu je”.  Zgod nie  z po wyż szym  stwier dze niem,  na kła dy  na  ka pi tał
ludz ki  sta no wią  ak ty wa  fir my,  a nie  do mnie my wa ne  pra wa  wła sno ści.
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przed się bior stwa.  Stru mień  wpły wu,  ja ki  przy no szą  za so by  ludz kie  jest  ele men tem  war -
to ści  przed się bior stwa.  Bar dzo  rzad ko  war tość  za so bów  ludz kich  umiesz cza na  zo sta je
w spra woz da niach  fi nan so wy ch3.  Bi lans  sta no wi  pew ne go  ro dza ju  fo to gra fię  za so bów
fir my  oraz  źró deł  ich  po cho dze nia  w da nym  mo men cie.  Ogól na  war tość  za so bów  bę dą -
cych  do  dys po zy cji  fir my  (ak ty wów),  bę dzie  za wsze  rów na  su mie  pa sy wów  (źró deł  fi nan -
so wa nia  tych  za so bów).  Za tem  in for ma cje  w bi lan sie  po zwa la ją  je dy nie  za uwa żyć  zwięk -
sze nie  lub  zmniej sze nie  su my  bi lan so wej,  bez  in for ma cji,  dla cze go  su ma  ta  ule gła  zmia -
nie.  In for ma cji,  dla cze go  zmia ny  te  za ist nia ły  do star cza  ra chu nek  zy sków  i strat. 
Za pre zen to wa ne  me to dy  wy ce ny  za so bów  ludz kich,  umoż li wia ją  wy li cze nie  war to -
ści  tych że  za so bów,  a war tość  ta  sta no wi  ele ment  war to ści  ryn ko wej  przed się bior stwa
(por.  rys.  2).  Po  stro nie  pa sy wów  na le ży  jed nak  umie ścić  wy dat ko wa ne  środ ki  pie nięż ne
po nie sio ne  na  ten że  ka pi tał  ludz ki.  War tość  księ go wa,  pre zen to wa na  w bi lan sie4,
uwzględ nia  pew ne  po wszech nie  uzna wa ne  ele men ty  ka pi ta łu  in te lek tu al ne go,  jak:  pa -
ten ty,  opro gra mo wa nie,  czy  na by te  mar ki.  Zgod nie  z tym  za ło że niem  ka pi tał  in te lek tu al -
ny,  o któ rym  mo wa  nie  uwzględ nia  tych  po zy cji,  za tem  ka pi tał  in te lek tu al ny  zgod nie
z przy ję tą  w pra cy  de fi ni cją  sta no wi  ka pi tał  ludz ki  i ka pi tał  struk tu ral ny  (por.  rys.  1).  Nie -
ste ty  je go  war tość  nie  jest  ujaw nia na  w tym  spra woz da niu.  Sko ro,  za tem  moż na  wy ce nić
war tość  za so bów  ludz kich,  to  dla cze go  in for ma cje  te  nie  po ja wia ją  się  w spra woz da niach
fi nan so wych.  Nie  ujaw nia nie  tych  war to ści  mo że  wy ni kać  z jed nej  stro ny  z bra ku  za sto -
so wa nia  za pre zen to wa nych  na rzę dzi,  a z dru giej,  za kwa li fi ko wa nie  ka pi ta łu  ludz kie go
do  ak ty wów  mo że  su ge ro wać,  że  fir ma  jest  wła ści cie lem  si ły  ro bo czej,  i ta kie  po glą dy  są
efek tem  ste reo ty po we go  my śle nia,  ja kie  spo ty ka  się  w prak ty ce.  Sko ro  przed się bior stwo
nie  jest  wła ści cie lem  te go  za so bu,  to  czy  trak to wa nie  lu dzi  ja ko  ak ty wów  fir my  jest
w ogó le  uza sad nio ne  (Sta niew ski,  2008:  20)?
Ko lej ny  aspekt  to  fakt,  iż  me ne dże ro wie  sku pia ją  się  ra czej  na  mak sy ma li za cji  zy sku,
bo  naj czę ściej  ten  wskaź nik  jest  de cy du ją cy  dla  oce ny  efek tyw no ści  ich  pra cy,  pod czas
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3 Spra woz da nie  fi nan so we  (rocz ne  spra woz da nie  fi nan so we)  sta no wią:  bi lans,  ra chu nek  wy ni ków
oraz  ra chun ku  prze pły wów  pie nięż nych,  ze sta wie nia  zmian  w ka pi ta le  wła snym  oraz  in for ma cji  do dat -
ko wej.
4 Usta  wa o ra  chun  ko  wo  ści z dnia 29 wrze  śnia 1994 (Dz. U. z 2000r. nr 113, poz.1186 z póź  niej  szy  -
mi  zmia na mi)  za łącz nik  nr3:  Za kres  in for ma cji  wy ka zy wa nych  w spra woz da niu  fi nan so wym.gdy  je śli  wy dat ki  na  za so by  ludz kie  nie  są  ka pi ta li zo wa ne,  wskaź ni ki  ta kie  jak  zwrot  na
ak ty wach,  czy  zwrot  z in we sty cji  bę dą  za ni żo ne,  a tym  sa mym  dą że nia  me ne dże rów,
a w za sa dzie  ich  wy sił ki  nie  bę dą  mia ły  od zwier cie dle nia  w spra woz da niu  fi nan so wym.
W ta be li  2  przed sta wio ny  zo stał  ra chu nek  zy sków  i strat  uwzględ nia ją cy  na kła dy  po nie -
sio ne  przez  przed się bior stwo  na  mo de lo we go  pra cow ni ka.
Ana  li  zu  jąc da  ne za  war  te w ta  be  lach 1 i 2 moż  na stwier  dzić, że na dzień 31.12.2008
r.  war tość  ka pi ta łu  ludz kie go  mo de lo we go  pra cow ni ka  wy no si  441 748 zł  (por. Ta be la  1),
a w ra chun ku  zy sków  i strat  moż na  uwzględ nić  je dy nie  kosz ty,  ja kie  przed się bior stwo  po -
no si  z ty tu łu  za trud nie nia  te goż  pra cow ni ka,  co  da je  zysk  rów ny  92 800 zł,  co  pre zen tu -
je  ta be la  2.  Gdy by  ist nia ła  moż li wość  uwzględ nie nia  war to ści  ka pi ta łu  ludz kie go,  to  zysk
wy pra co wa ny  przez  or ga ni za cje  wy no sił by  w 2008  r.  534 548 zł. 
Jest  jesz cze  je den  po wód  nie  umiesz cza nia  in for ma cji  o war to ści  ka pi ta łu  ludz kie go
przed się bior stwa  w ra por cie  rocz nym,  a mia no wi cie  re gu la cje  praw ne  do ty czą ce  za sad
for mu ło wa nia  tych że  do ku men tów.  Ra da  Mię dzy na ro do wych  Stan dar dów  Ra chun ko wo -
ści (IASB) po  cząw  szy od lat 80. XX wie  ku, pro  wa  dzi pra  ce ma  ją  ce na ce  lu wpro  wa  dze  -
nie  ta kich  stan dar dów.  Naj bar dziej  po pu lar ną  for mą  prze ka zy wa nia  in for ma cji  o ka pi ta -
le  ludz kim  jest  ra port  o za so bach  in te lek tu al nych,  któ ry  sta no wić  mo że  in te gral ną  część
ra por tu  rocz ne go  (Świ der ska,  2008:  17).  Nie ste ty  nie  jest  to  jesz cze  for ma  ob li ga to ryj na.
Pro ble my  me to dycz ne,  ja kie  po wsta ją  w wy ni ku  za sto so wa nia  po szcze gól nych  me tod
war to ścio wa nia  ka pi ta łu  ludz kie go  mo gą  być  po wo dem  trwa ją cych  cią gle  prac  nad  opra -
co wa niem  wspo mnia nych  wcze śniej  re gu la cji  praw nych  do ty czą cych  spra woz daw czo -
ści  fi nan so wej.  W świe tle  obo wią zu ją cych  prze pi sów  nie  ma  moż li wo ści  umiesz cze nia
w niej  wy ce nio nej  war to ści  ka pi ta łu  ludz kie go  pra cow ni ków,  jak  zresz tą  wy ka za no  na
przy kła dzie  mo de lo wym.  Co raz  czę ściej  na to miast  moż na  za ob ser wo wać  ujaw nia nie  in -
for ma cji  o ka pi ta le  ludz kim  we  wspo mnia nym  wcze śniej  ra por cie  z ka pi ta łu  in te lek tu al -
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Ta be la  2.  Ra chu nek  zy sków  i strat  uwzględ nia ją cy  na kła dy  na  mo de lo we go  pra cow ni ka  (da ne  w zł)
Źró dło:  Opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie:  Gos,  2006.
Ra chu nek  zy sków  i strat 2008 r.
A.  Przy cho dy  net to  ze  sprze da ży  pro duk tów,  to wa rów  i ma te ria łów,  w tym: 200 000,00
I.  Przy cho dy  net to  ze  sprze da ży  pro duk tów 200 000,00
II.  Przy cho dy  net to  ze  sprze da ży  to wa rów  i ma te ria łów
B.  Kosz ty  dzia łal no ści  ope ra cyj nej 107 200,00
I.  Amor ty za cja
II.  Zu ży cie  ma te ria łów  i ener gii
II. Usłu  gi ob  ce 1 200,00
IV.  Po dat ki  i opła ty
V. Wy na gro dze nia 106 000,00
VI.  Ubez pie cze nia  spo łecz ne  i in ne  świad cze nia 
VII.  Po zo sta łe  kosz ty  ro dza jo we 
VIII. War tość  sprze da nych  to wa rów  i ma te ria łów
C. Zysk (stra  ta) brut  to ze sprze  da  ży (A–B) 92 800,00ne go.  War to  za tem  za ak cen to wać,  iż  ujaw nia nie  szer szych  in for ma cji  o fir mie,  szcze gól -
nie  o źró dłach  ich  war to ści,  mo że  sta no wić  ele ment  prze wa gi  kon ku ren cyj nej. 
Za koń cze nie
Cy tu jąc  sło wa Al ber ta  Ein ste ina:  „nie  wszyst ko,  co  po win no  się  wy li czyć  się  li czy,
i nie  wszyst ko,  co  się  li czy,  po win no  być  wy li czo ne”,  je że li  roz wa ża my  ka te go rie  eko no -
micz  ne, to mu  si  my do  strzec ich kon  tekst (Ka  sie  wicz, 2008: 12). Nie  za  leż  nie od oce  ny
war to ści  pro ce su  po mia ru  czy  sku tecz no ści  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go,  na le ży  przy znać,
że  ewo lu cja  spra woz daw czo ści  fi nan so wej  po win na  uwzględ niać  ak tu al ne  osią gnię cia
w moż li wo ściach  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  i ich  wkła du  w ka pi ta li za cję  war to ści  fir my,
tym  bar dziej,  że  więk szość  przed się biorstw  w tych  wła śnie  za so bach  upa tru je  moż li wość
osią ga nia  prze wa gi  kon ku ren cyj nej.  Je śli  nie  bę dzie  się  po szu ki wać  moż li wo ści  roz wią -
za nia  te go  pro ble mu,  to  na dal  bę dzie my  tkwić  w kon cep cjach  i sys te mach  z mi nio ne go
stu le cia.  Jak  wy ka za no  w ni niej szym  opra co wa niu  spra woz daw czość  fi nan so wa  w uję -
ciu  kla sycz nym  nie  umoż li wia  uwzględ nie nia  war to ści  ka pi ta łu  ludz kie go.  Two rze nie
war to ści  przed się bior stwa  jest  żmud nym  pro ce sem.  Wy ma ga  po sia da nia  roz le głej  i in -
ter dy scy pli nar nej  wie dzy  i kon se kwent ne go,  acz kol wiek  ela stycz ne go  wdra ża nia  ob ra nej
stra te gii.  Dla te go  waż nym  jest  zwró ce nie  uwa gi  na  fakt,  iż  źró dłem  war to ści  przed się bior -
stwa  są  lu dzie.  Lu dzie  bę dąc  wła ści cie la mi  ka pi ta łu  ludz kie go  two rzą  or ga ni za cje  i ni mi
za rzą dza ją.  Przed się bior stwo  bez  lu dzi  by ło by  pu stą  sko ru pą,  jak  wy ka za no  w ar ty ku le.
Ka pi tał  ludz ki  jest  bar dzo  cen nym  za so bem  każ de go  przed się bior stwa,  ale  nie  pod le ga -
ją cym  wy ce nie.  Aby  sy tu acja  ule gła  zmia nie  na le ży  dą żyć  do  do pre cy zo wa nia  me tod
i na rzę dzi  wy ce ny  ka pi ta łu  ludz kie go  tak,  aby  moż na  by ło  wy ce nić  war tość  czyn ni ka
ludz kie go  oraz  nie ustan nie  do pa so wy wać  stan dar dy  ra chun ko wo ści  do  wy mo gów  zmie -
nia ją cej  się  rze czy wi sto ści  tak,  aby  w spra woz da niu  fi nan so wym  moż li we  by ło  kom plek -
so we  uję cie  war to ści  przed się bior stwa.  Po nad to  bar dzo  istot ne  jest  uświa do mie nie  me ne -
dże rom  war to ści  za so bu  ludz kie go,  ja ki  po sia da ją  w swo jej  struk tu rze  or ga ni za cyj nej,
po nie waż  o je go  war to ści  naj czę ściej  uświa da mia ją  so bie  do pie ro  wte dy,  kie dy  trą cą  cen -
nych lu  dzi.
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The Valuation of the Human Capital as the Essential Aspect of the
Enterprise Functioning
Summary
The study presents definitions of the human capital and methods of both the tools of
the measurement and the evaluation of the human capital. Next we present the arguments
for taking away the human capital as an active member of the enterprise, as well as an
example of the human capital evaluation by the model employee which constitutes the
ground for showing the income of this active member of the enterprise’s financial aspect.
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